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ليط الضوء على أثر تراجع سعر البًتول على احلجم الوارد من اإلستثمار االجنيب ادلباشر إىل اجلزائر، باألخص هتدف ىذه الدراسة إىل تس : ملخص
دلا جلأت احلكومة إىل إجراءات صارمة يف رلال التجارة اخلارجية ،و خفضت من حجم االنفاق احلكومي  2014بعد السداسي الثاين من سنة 
تثمار االجنيب ادلباشر، ذلذا حاولنا بناء ظلوذج قياسي للدراسة ألجل تقدير العالقة يف ادلدى القصَت  أو الذي يعد أحد أىم زلفزات جدب االس
بية الطويل بإعتماد اختبار التكامل ادلشًتك و إختبارات السببية لنحصل على نتيجة لدراستنا؛ خلصت اىل  احلجم الوارد من اإلسثمارات األجن
ر على سعر البًتول باألسواق العادلية يف ادلدى الطويل و العكس غَت صحيح ،على ىذا األساس مت اإلستنتاج بأن ىناك قد يؤث ،شرة إىل اجلزائرادلبا
 عوائق أخرى ربد من إستقطابو و ذلذا غلب على اجلزائر تفعيل أليات تعمل على إستقطاب احلجم ادلطلوب منو.
 . ضيفة. مول أوبك، دولة د باشر، سعر بًتول،مجنيب أستثمار ا : الكلمات المفتاح
       ؛ Q43 ؛Q4  ؛ JEL : F21تصنيف 
 
Abstract: his study is designed to shed light on the impact of the decline in the price of oil on the 
size of the foreign direct investment to Algeria, especially after the second semester of the year 
2014, the government resorted to the strict measures in the field of foreign trade, and reduced the 
size of government expenditure, which is one of the most important pests FDI incentives, for this 
study we tried to build a standard model for the assessment of the relationship in the short or long-
term adoption of common integration test and tests of causation and to get the result of our 
consideration; concluded that the size of the foreign direct investment payback to Algeria, may 
affect the price of oil in the world markets in the long term and the contrary is incorrect, on this 
basis, it was concluded that there are other constraints limit attracting it, and this should be on 
Algeria activating mechanisms Working to attract the required size.                                                
Keywords: Foreign direct investment؛ the price of oil؛ the OPEC countries؛ the host State. 
Jel Classification Codes : F21 ؛  Q4 Q43 ؛ ؛   
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I-  تمهيد :  
جذب اإلستثمار األجنيب ادلباشر السيما يف ظل تزايد إنفتاحها على العامل  اجلزائر شأهنا شأن الدول النامية مل يتوقف سعيها احلثيث عن
 اخلارجي، وتبنيها لفلسفة إقتصاد السوق إضافة إىل إندماجها ضمن منظومة اإلقتصاد العادلي عن طريق هتيئة مناخ اإلستثمار، بإصدار مجلة
على تقدًن حوافز مالية، وضريبية، وأخرى متعلقة بالتصدير، واإلستَتاد مغرية من القوانُت احملفزة إلستقطاب اإلستثمار األجنيب ادلباشر تقوم 
إال أن إىل جانب هتيئة العديد من اذلياكل القاعدية وفق ادلقاييس العادلية احلديثة دبا يتالءم، ومتطلبات ادلرحلة القادمة لكن رغم ىذا كلو 
طاعات اإلقتصاد الوطٍت، والسبب احلزمة من العقبات اليت جعلت اجلزائر تصنف نصيبها من تدفقاتو أقل بكثَت من ادلستوى ادلطلوب بكل ق
من طرف اذليئات الدولية باألخص اليت تعٌت بشؤون اإلستثمار يف مراكز متأخرة على مجيع ادلستويات هبذه ادلؤشرات الصادرة عن ىذه 
بالدرجة األوىل من حيث استقطاب اإلستثمارات األجنبية ادلباشرة(، األخَتة، لتتظافر مع مشكلة إطلفاض أسعار البًتول )القطاع الذي ػلظى 
لق السبل و يف ظل ىذا الواقع و بالنظر لإلمكانيات البشرية، وادلادية اليت تزخر هبا الدولة إضافة إىل موقعها جيو إسًتاتيجي البد من زلاولة خ
حجم تدفقات اإلستثمار األجنيب ادلباشر الواردة خارج قطاع احملروقات،  الكفيلة لتوفر مناخ إستثماري جذاب لو القدرة على رفع نصيبها من
 وبالتايل اإلندماج يف اإلقتصاد العادلي أكثر.  
نظومة التشريعية ادلنظمة لقوانُت االستثمار لقد حاولت اجلزائر بصياغة سياسة فعالة جلذب االستثمار االجنيب ادلباشر من خالل هتيئة ادل       
من جهة اخرى من خالل هتيئة ادلناخ ادلالئم ذلاتو االستثمارات عن طريق استخدام ادوات السياسة ادلالية كالضرائب،  ن جهة، واالجنيب م
وذلك من خالل اقرار سلسلة من االعفاءات اجلبائية من سلتلف الضرائب، و الرسوم، واستخدام اداة االنفاق احلكومي عن طريق ادلشايع 
لكن تراجع اسعار البًتول يف السوق العادلي من فًتة ألخرى  باألخص ما حدث  ،و هتيء لتنفيذ ىاتو االستثمارات اعداالستثمارية اليت تس
على تدفقات االستثمار االجنيب بالسلب  إنعكس أيضا، اثر أيضا على السياسة ادلالية للدولة شلا 4102خالل السداسي الثاين من سنة 
    خالل ىاتو الفًتة.
 : على ىذا األساس ؽلكن صياغة إشكالية ىذا ادلقال على النحو التايل راسة؛مشكلة الد
 ؟ .4102-4111ما طبيعة واتجاه العالقة بين كل من أسعار النفط، وتدفق اإلستثمار األجنبي المباشر إلى الجزائر خالل الفترة     
، و اإلنفتاح على اإلقتصاد العادلي إطار العودلة اإلقتصادية مفروض يفإستقطاب اإلستثمار األجنيب ادلباشر إىل اجلزائر أصبح أهمية الدراسة؛ 
ة قبل كل شيء، و من جهة أخرى إعتماده كألية ناجعة لتغذية إيرادات اجلزائر بعد السقوط احلر ألسعار البًتول باألسواق العادلية من الفًت 
مقومات التنمية الرائدة السيما يف قطاعات ذلا نها اليت تتوفر على لألخرى و ىذا األىم، ألجل ىذا تسعى جل دول العامل خاصة النامية م
ذب، والتعامل مع الشركات األجنبية بكل احلقول التنموية لإلقتصاد القومي، وربديدا غَت ادلستغلة منها اجلمن األولوية ما ؼلدم اقتصادىا إىل 
ية ادلباشرة، والسياسات الوطنية لإلستفادة القصوى من اإلستثمارات على ىذا األساس البد من الربط ما بُت سياسات اإلستثمارات األجنب
                                                        األجنبية  ادلباشرة الواردة دبا ؼلدم اإلقتصاد اجلزائري.
 ظل إطلفاض سعر البًتول باألسواق العادلية، يهدف إىل تشخيص واقع احلجم الوارد من اإلستثمارات األجنبية ادلباشرة يف ؛أهداف الدراسة 
دلي إضافة إىل زلاولة تقدًن بعض سياسات تنمية احلجم الوارد منو إىل اجلزائر ألنو أصبح مفروض يف إطار تشجيع اإلنفتاح على اإلقتصاد العا
 تعتمده كألية لتحسُت مستوى مؤشرات ادلربع السحري لكالدور.     
 فرضيات الدراسة؛
 د عالقة يف اذباه واحد من أسعار النفط ضلو تدفق اإلستثمار األجنيب ادلباشر إىل اجلزائر.توج -أ(
 توجد عالقة يف اذباه واحد من تدفق اإلستثمار األجنيب ادلباشر ضلو أسعار النفط إىل اجلزائر. -ب(
 نموذج الدراسة؛
  لج بحثنا هذا من خالل عرض العناصر التالية:لإلجابة على اإلشكالية المطروحة، إضافة إلى تأكيد فرضية المقال نعا
 . اإلطار المفاهيمي لإلستثمارات األجنبية المباشرة.0
 (. 4102_4111واقع تأثير تدفق اإلستثمار األجنبي المباشر الوارد على متغيرات اإلقتصاد الكلي الجزائري). 4
 .4112سنة قراءة تحليلية في تراجع أسعار البترول بعد األزمة العالمية ل. 3
                . دراسة قياسية النخفاض اسعار البترول على االستثمار االجنبي المباشر.2
0.I.1- اإلطار المفاهيمي لإلستثمارات األجنبية المباشرة: 
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روة ادلًتاكمة أي يعترب اإلستثمار أحد مكونات الطلب الفعال، ويعٍت ببساطة اإلضافة إىل الث أ. مفهوم اإلستثمارات األجنبية المباشرة:
  (، بدون تاريخ، بدون صفحات)زلمد يؤدي إىل زيادة أو احملافظة على رأس ادلال، وبالتايل يقوم بالدور الرئيسي يف مواجهة الطلب ادلتزايد.
ل كيان اإلستثمار األجنيب ادلباشر ىو نوع من أنواع اإلستثمار الدويل الذي يعكس ىدف حصو FMI) كما يعرف صندوق النقد الدويل )
يف مؤسسة مقيمة يف اقتصـاد آخر وتنطوي ىذه ادلصلحة على وجود عالقة طويلة األجل بُت  ،يم يف إقتصاد ما على مصلحة دائمةمق
  (، بدون سنة، بدون صفحات)زلمد ادلؤسسة إضافة إىل سبتع ادلستثمر ادلباشر بدرجة كبَتة من النفوذ يف إدارة ادلؤسسة. و ادلستثمر ادلباشر،
تلجأ الدول النامية إىل االستعانة بادلوارد وادلدخرات األجنبية  على  وافع اإلستثمارات األجنبية المباشرة من طرف الدولة المضيفة:ب. د
نشأ ، كما ترأسها االسـتثمارات األجنبية ادلباشرة، يف حال قصور ادلوارد احمللية غَت التضخمية عن سبويل ادلعدالت ادلنشودة لالستثمارات القومية
فجـوة الصرف األجنيب كذلك ادلنافسة اليت سبارسها الشركات األجنبية  ىذه احلاجة للموارد األجنبية لتغطية ما يسمى بالفجوة اإلدخاريـة، و
من خالل  االستمرار إضافة إىل اإلستفادة من التكنولوجيا على الشـركات احملليـة تـدفعهـا إىل إدخـال التكنولوجيات احلديثة لضمان البقاء، و
العالية خاصة إذا تبع ذلك مساعدة تقنية وتكوين للعمال احملليُت،  و ،بية ادلوردة للتكنولوجيا اجلديدةإحتكاك الشركات احمللية بالشركات األجن
العمليات إىل أيضا القيام بإحالل الواردات عن طريق إنتاج ادلستثمر األجنيب دلنتجات كانت تسـتورد مـن اخلارج، كما ؽلكن أن تؤدي ىذه 
عبد   )قدي تصدير الفائض من ادلنتوج إىل أسواق أجنبية أخرى، وهبذا ؽلكن التحسُت من مستوى كل من ميزان ادلدفوعات، وادليزان التجاري.
   (251 الصفحة ،2005،اجمليد
، وأداة لنقل ادلعرفة الفنية، وتنمية يعترب إضافة إىل التكوين الرأمسايل :من طرف الدول المضيفة ت. منافع اإلستثمار األجنبي المباشر
التسويقية، باإلضافة إىل خلق صناعات وطنية تساعد ادلشاريع األجنبية فيما ربتاجو من مستلزمات  ادلهارات احمللية التنظيمية، واإلدارية، و
غلا ي على ميزان ادلدفوعات وزيادة حصيلة إىل التأثَت اإل التسويق دلنتوجات ىذه ادلشروعات،  و تقوم ببعض عمليات التصنيع، أو اإلنتاج، أو
إىل زيادة مستوى التشغيل، والدخول ادلتأتية من خدمات اإلستئجار لألراضي،  صادراهتا شلا يساىم يف التقليل من عجز ادليزان التجاري، و
 وادلباين وغَتىا.
ة و يساىم يف زيادة حجم اإليرادات العامة للدولة ادلضيفة على تنفيذ برنامج اخلوصص  كما لو تأثَت إغلا ي على إنتاجية عوامل اإلنتاج، و
بزيادة احلصيلة الضريبية، و يؤدي إىل إدخال أسلوب فٍت جديد يف إنتاج سلعة معينة، إىل جانب كشف مصدر جديد للمادة األولية الالزمة 
هبا ادلهارات احلديثة، و ػلفز اخلربات الوطنية على عدم إلنتاج سلعة معينة، كما تعمل الشركات األجنبية على تدريب العمالة احمللية و إكسا
، 2015_2014، وليد )بييب اذلجرة للخارج بسبب ما يوفره من فرص، وظروف العمل اليت تسعى إليها ىذه اخلربات خارج البالد.
 (128_127الصفحة
تطورة كما يكيفها مع الظروف ادلوضوعية يساىم كذلك يف إحداث التطور التكنولوجي من خالل إدخال التكنولوجيا احلديثة، وادل
  (39_35الصفحة  ، 2011إبراىيم، إيهاب إبراىيم زلمد )للمجتمع .
 (: 4102_4111ت اإلقتصاد الكلي الجزائري). واقع تأثير تدفق اإلستثمار األجنبي المباشر الوارد على متغيرا4
كل البياين التاليُت تطور حركة تدفق اإلستثمار األجنيب ادلباشر حسب ما يوضح اجلدول، والش (:4112_4111الفترة األولى من)أ.  
 الوارد إىل اجلزائر.
  (.انوحدة: يهيوٌ  دوالر أيزيكي.0222_0222حجى اإلستثًار األجنبي انًباشز انوارد إني انجزائز ) (: 1انجدول )رقى 
 
 0222 0222 0222 0222 0222 0222  0220 0222 0222 السنوات
 2,0220 2,2222 2,2292 2222 220 222 2222 9,2222 2,022 المبالغ
 .قاعدة البيانات عن اإلستثمار األجنبي المباشر.2015_ تقرير اإلستثمار العادلي:ادلصدر
 (.الوحدة: مليون  دوالر أمريكي.4112_4111حجم اإلستثمار األجنبي المباشر الوارد إلى الجزائر )(:  0الشكل )رقم 
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            :_ من إعداد الباحثة باإلعتماد على معطيات الجدول أعاله.ادلصدر               
، 4112، و4114، و4110لقد إرتفع حجم تدفق اإلستثمارات األجنبية ادلباشرة الواردة إىل اجلزائر بأغلب سنوات ىذه الفًتة  خالل    
خ اإلستثمار ألن الدولة إعتمدت برنامج دعم اإلنعاش اإلقتصادي نتيجة ربسن واقع منا  4112، و4112،و4112و
الذي  4110،ومن الناحية القانونية صدور قانون (4112_4112)، والربنامج التكملي لدعم اإلنعاش اإلقتصادي(4112_4110)
ات اليت طلبها ادلستثمر عن طريق الوكالة نص على احلرية التامة لإلستثمار كما أصبح دبوجبو تدخل الدولة ال يتم إال هبدف تقدًن اإلمتياز 
منو بأن  يعرض أي نزاع بُت ادلستثمر األجنيب، والدولة اجلزائرية إما بفعل ادلستثمر  (20)الوطنية لتطوير اإلستثمار، كذلك نصت ادلادة 
  (10 الصفحة، 2008،  عبود كنجومروان مشوط و كنجو ) األجنيب أو بسبب إجراء إزبذتو الدولة اجلزائرية ضده على احملاكم ادلختصة.
حيث دبوجبو القدرات اخلاصة باإلستثمار أصبحت زلددة، ومنظمة على مستويات،  4112إضافة إىل التعديل ادلرافق لو خالل         
السياسة الوطنية  ادلستوى اإلسًتاتيجي سبثلو وزارة الصناعة وترقية اإلستثمارات ربت عنوان الًتقية و ذبديد اإلستثمار من مهامو إعداد
ترقية لإلستثمار مع السهر على تطبيقها، وادلستوى الثاين التنفيذي ؽلثل حاليا بوكالتُت تقوم كل منهما دبهامها ربت مراقبة وزارة الصناعة و 
معنوي  اإلستثمارات، كذلك مسح ىذا القانون لكل مستثمر مهتم باحلصول على قرض اإلستثمار يف اجلزائر سواء كان شخص طبيعي أو
من رأس مال ادلقيم، أو غَت  %011لينشئ مشروع إستثماري بإنشاء كيان قانوين بإمسو الشخصي خاضع للقانون اجلزائري يف حدود 
ادلقيم، أو دبشاركة شخص، أو دبجموعة  أشخاص طبيعيُت، أو معنويُت خاضعُت للقانون اجلزائري، أو من خالل ادلساعلة يف رأس مال 
كرامة، حدة رايس و مروة)  عينية، أو إستعادة  النشاطات يف إطار خوصصة كلية، أو جزئية ل مساعلة نقدية، أومؤسسة قائمة يف شك
 بدون أن ننسى عودة اإلستقرار األمٍت، والسياسي للجزائر خالل ىذه الفًتة . (22_22الصفحة  ، 0220
ت اليت زاد هبا حجم تدفق اإلستثمار األجنيب ادلباشر إىل و عن واقع مستوى مؤشرات اإلقتصاد الكلي خالل ىذه السنوا           
، 4110بالنسبة دلعدالت النمو اإلقتصادي حسب الديوان الوطٍت لإلحصائيات ونشرات صندوق النقد العر ي خالل  ،اجلزائر
صندوق )الديوان الوطٍت لإلحصائيات+  على التوايل5,1 %و، 4,7 %، و2,5 %كانت معدالتو تقدر بـ 4112، و4114و
لقد كان يف زيادة مستمرة سنة بعد أخرى حبيث كان يقدر  4112و 4112و فيما ؼلص رصيد ادليزان التجاري خالل  ،النقد العر ي(
،  2015و  2000العر ي، صندوق النقد ) مليون دوالر أمريكي على التوايل. 21 ,222مليون دوالر أمريكي، و02 ,421بـ
 (494و23الصفحة 
نستدل بتأثَته من خالل مؤشر نسبة اإلستثمار  و مكمل لو يف نفس الوقت تأثَته على اإلستثمار احمللي كمحفز و فيما ؼلص      
خالل  % ,2206و 4110خالل سنة % 220,2األجنيب ادلباشر يف تكوين راس ادلال  الثابت، حبيث قدرت خالل ىذه الفًتة بـ
خَت دليل على ما نقول حجم الصادرات خالل ىذه الفًتة حبيث نالحظ  ، و بدون أن ننسى تأثَته على حجم اإلنتاج و4112سنة 
يث حسب ادلركز حبدلازاد حجم تدفق اإلستثمارات األجنبية ادلباشرة الواردة زاد بادلقابل حجم الصادرات 4112 ، و4112خالل 
مليون دوالر أمريكي   54741.106ومليون دوالر أمريكي،ـ  44395.106الوطٍت لإلحصاءات واإلعالم األيل للجمارك قدرت بـ 
 4104_4114، ونفس الشيء مع التوظيف حبيث خالل الفًتة (ادلركز الوطٍت لإلحصاءات واإلعالم األيل للجمارك) على التوايل
،  2014  ،الوكالة الوطنية لتطوير اإلستثمار اجلزائر:تقرير اإلستثمار،) عامل.003222وظفت اإلستثمارات األجنبية ادلباشرة حوايل 
 وبالتايل ىذا ما يفسر أعلية اإلستثمارات األجنبية ادلباشرة الواردة يف ربسُت مستوى مؤشرات اإلقتصاد الكلي. (بدون صفحات
 (:4102_4100الفترة الثانية من) ب.
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(. انوحدة: يهيوٌ دوالر 0212_0212: حجى اإلستثًار األجنبي انًباشز انوارد نهجزائز خالل )(0انجدول )رقى 
 يكي.أيز
 0222 0222 0222 0222 0222 0220 0222 0222 0229 السنوات
 _ 2222 ,2587- 2222 2,0222 2,2220 0222 0,0222 0,0222 المبالغ.
1520-1990www.unctad.org/fdistatistics).©UNCTAD, FDI/MNE database (Source:  
 .قاعدة البيانات عن اإلستثمار األجنبي المباشر.2015تقرير اإلستثمار العادلي_             
 (. الوحدة: مليون دوالر أمريكي.4102_4101حجم اإلستثمار األجنبي المباشر الوارد للجزائر خالل )(: 4الشكل )رقم 
 د الباحثة باإلعتماد على معطيات اجلدول أعاله.:_ من إعداالمصدر              
  4102الواردة إىل اجلزائر كانت كبَتة بإستثناء سنة  ت اإلستثمارات األجنبية ادلباشرةو نفس الشيء خالل ىذه الفًتة ألن تدفقا        
لعادلية خالل السداسي الثاين من كما ىو موضح يف معطيات اجلدول أعاله، بسبب كما ىو معلوم إطلفاض سعر البًتول يف األسواق ا
إرتفع حجم التدفقات الواردة منو إىل الدولة مرة أخرى، نتيجة التحسن ادللحوظ الذي شهده مناخ  4102 و خالل 4102سنة 
إستمرار الربنامج األخَت من برامج اإلنعاش اإلقتصادي ادلتمثل يف برنامج التنمية كاإلستثمار سواء من الناحية اإلقتصادية  
كانت على شكل إقرار   4101، و من الناحية القانونية أىم اإلصالحات اإلجرائية إىل غاية هناية سنة (4102_4101)خلماسيا
لوائح جديدة لتسهيل تراخيص البناء، وزبفيض كل من تكلفة نقل ادللكية، ومعدل الضريبة على دخل الشركات يف بعض القطاعات 
ُت جديدة لإلجراءات ادلدنية مع زلاولة الزيادة من كفاءة احملاكم هبدف تعزيز سرعة تنفيذ إعتماد قوان إىل إضافة، 02%إىل 42%من
 (171الصفحة، 2011، تقرير مناخ االستثمار يف الدول العربية) العقود التجارية.
صلاز اإلستثمارات مت تشريع قانون جديد لإلستثمارات األجنبية ينص على عدم إمكانية إ 4102من سنة  لكن يف أول يناير       
على األقل من رأس ادلال اإلجتماعي، كما أكد  %20األجنبية باجلزائر إال يف إطار الشراكة، و مت ربديد نسبة ادلساعلة الوطنية ادلقيمة بـ
يئة، كذلك ىذا التشريع أيضا على أن تنجز ىذه اإلستثمارات يف حرية تامة شرط أن تأخذ بعُت اإلعتبار التشريعات اخلاصة حبماية الب
 أجرب ىذا التشريع أيضا ىذه اإلستثمارات بتقدًن ميزان بو فائض من العملة الصعبة لفائدة اجلزائر خالل فًتة نشاط ىذا ادلشروع، و بعدم
تقرير )  .إمكانية شلارسة أنشطة اإلستَتاد ألجل إعادة بيع الواردات على حاذلا من طرف األشخاص الطبيعيُت أو ادلعنويُت األجانب
 (22_22 الصفحة ،0222، اجلزائر، فرباير الغرفة اجلزائرية للتجارة والصناعة
بالتايل ؽلكن اإلشارة بأن ىذا القانون األخَت قد تظافر مع إطلفاض سعر البًتول يف األسواق العادلية خالل سنة واحدة، ىذا ما         
حىت ربفز الدولة  ، و 4102شرة الواردة إىل اجلزائر خالل سنة أدى دون شك إىل إطلفاض حجم تدفقات اإلستثمارات األجنبية ادلبا
تدابَت جديدة يف شكل تعديالت لألمر رقم  4102تدفق اإلستثمارات األجنبية ادلباشرة من جديد إليها شرعت خالل سنة 
تصادية، وكذلك التخفيض من بقانون ادلالية لًتقية اإلستثمار عن طريق تشجيع العمليات اإلنتاجية يف بعض األنشطة اإلق (13_10)
  ، بدون صفحات( 2014  اجلزائر: الوكالة الوطنية لتطوير اإلستثمار، )تقرير اإلستثمار، معدل ضرائب ادلؤسسات.
صدر قانون جديد لإلستثمار قدم إعفاء إضايف إىل ادلزايا ادلمنوحة للمشروعات اإلستثمارية يتمثل يف  4102و خالل سنة         
 خالل مرحلة اإلصلاز سبنح اإلستثمارات زبفيض بنسبة عند اجلمركة من إجراءات التجارة اخلارجية و التوطُت البنكي، و إعفاء السلع
أما اإلستثمارات  %21من مبلغ اإلتاوة اإلغلارية السنوية احملددة من قبل مصاحل أمالك الدولة، وخالل مرحلة اإلستغالل بنسبة  % 21
ميتها مساعلة خاصة من قبل الدولة تتعهد ذلا الدولة خالل مرحلة اإلصلاز بالتكفل جزئيا، أو كليا بنفقات ادلنجزة يف مناطق تتطلب تن
 أشغال ادلشروع اإلستثماري األساسية الضرورية إلصلاز اإلستثمار بعد تقييمها من قبل الوكالة، إىل جانب زبفيض مبلغ اإلتاوة اإلغلارية
و خالل مرحلة اإلستغالل سبنح ىذه اإلستثمارات إعفاء من الضريبة على أرباح الشركات،  ك الدولة،السنوية احملددة من قبل مصاحل أمال
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اليت تعمل  كما منح أيضا ىذا القانون مزايا إضافية لفائدة النشاطات ذات اإلمتياز و  ،سنوات 01و من الرسم على النشاط ادلهٍت دلدة 
تشريعي، مرسوم ) جنيب ضمان ربويل رأس ادلال ادلستثمر مع العائدات الناذبة عنو.على خلق مناصب شغل إىل جانب منح ادلستثمر األ
 (، بدون صفحات2016أوت اجلريدة الرمسية ،
، لكن ذبدر اإلشارة بأن ىذه األخَتة 4102و ىذا ما أدى إىل إرتفاع حجم تدفق اإلستثمارات األجنبية الواردة إىل اجلزائر خالل سنة  
التماطل يف تنفيذ اإلجراءات اإلدارية،  ثقل و ادلطلوب لتحقيق التنمية اإلقتصادية باجلزائر بسبب الفساد اإلداري و مازالت دون ادلستوى
( وعن 4102_4101ادلؤكد من طرف كل من تقارير منظمة الشفافية الدولية و سهولة شلارسة أنشطة األعمال الصادرة خالل الفًتة )
اجلزائري حيث ربصل على مراتب متأخرة يف مكونات  ادلؤشرات الدولية واإلقليمية عن مناخ اإلستثمار البنك الدويل، إضافة إىل ما أقرتو
تأثَت إطلفاض حجم تدفقو على مؤشرات اإلقتصاد الكلي خالل ىذه الفًتة سوف  لتشخيص ىذا ادلؤشر خالل الفًتة زلل الدراسة، و
لقد  ،اإلقتصادي أو الناتج احمللي اإلمجايل بإعتباره كمؤشر لو نموالحيث خالل ىذه األخَتة معدل  4102نسلط الضوء على سنة 
 ,3% 3قدرت بـ 4102أما خالل سنة  ,3%2على التوايل اليت قدرت بـ  4102و 4102إحتفظ بنفس نسبة النمو خالل سنيت 
التايل ؽلكن اإلستنتاج من ىذا التحليل رغم زيادة حجم تدفق اإلستثمارات األجنبية ادلباشرة كما ىو موضح يف بيانات اجلدول أعاله، وب
أو ثانيا نسبة مساعلتو يف  ، ئيل جدا وأقل من ادلستوى ادلطلوبأوال تأكيد القول السابق بأن حجم اإلستثمارات الواردة إىل اجلزائر ض
قاعدة بيانات ) االقتصادي ل النمو تكوين الناتج احمللي اإلمجايل أيضا ضئيلة جدا دبعٌت اإلستثمار األجنيب ادلباشر يكاد ال يؤثر يف معد
( وخالل سنة 714 13 -أخذ اإلشارة السالبة)حوايل  4102، وبالنسبة لرصيد ادليزان التجاري اجلزائري خالل سنة الدويل(البنك 
ة دبقارن و ،مليون دوالر 946 9كان يقدر رصيده بـ 4103مليون دوالر و خالل  306 4 كانت قيمة ىذا الرصيد تقدر بـ  4102
خالل سنة  ،ىذه األرصدة خالل السنوات الثالثة مع حجم اإلستثمارات األجنبية ادلباشرة الواردة إىل اجلزائر ادلتضمنة باجلدول أعاله
دلا كان رصيد ادليزان التجاري سالب أيضا احلجم الوارد من اإلستثمارات األجنبية ادلباشرة كان سالب، ودلا كان رصيد ادليزان  4102
حدث نفس الشيء مع حجم اإلستثمارات األجنبية الواردة  4102ىو ضعف رصيد ادليزان التجاري لسنة  4103الل سنة التجاري خ
ىذا ما يؤكد التأثَت اإلغلا ي لإلستثمارات األجنبية ادلباشرة  ، و4102كانت ضعف ما إستقطبتو اجلزائر خالل سنة4103خالل سنة 
 على رصيد ادليزان التجاري اجلزائري. 
وبالنسبة لتأثَته على اإلستثمار احمللي لقد كانت نسبة مساعلة اإلستثمارات األجنبية ادلباشرة يف تكوين رأس ادلال الثابت خالل سنة      
أعاله، و فيما ؼلص تأثَته على حجم 14أقل من الصفر أو سالبة دبا أن حجم تدفقو كان كذلك كما ىو موضح يف اجلدول رقم 4102
مليون دوالر،  787 37كانت تقدر بـ  4102اجلزائرية خالل سنة  أفضل مؤشر يعرب عنو حجم الصادراتبالنسبة لإلنتاج  اإلنتاج والتوظيف
ادلركز الوطٍت لإلحصاءات )على التوايل  4103و 4102مليون دوالر خالل 974 64مليون دوالر و 62886 يف حُت كانت تقدر بـ
عالقة طردية بُت زيادة حجم  توجد مت اإلشارة سابقا مع حجم االستثمار األجنيب ادلباشر الواردبادلقارنة كما  و ،(واإلعالم األيل للجمارك
ما يؤكد التأثَت القوي واإلغلا ي لإلستثمارات األجنبية ادلباشرة على حجم اإلنتاج الوطٍت، ونفس الشيء  ،ىذا األخَت وزيادة حجم الصادرات
قامت الشركات األجنبية خبلق  4102ائيات الوكالة الوطنية لتطوير اإلستثمار خالل سنة حسب إحصبالنسبة لتأثَته على حجم التوظيف 
بالتايل ما ؽلكن إستنتاجو من ىذا ، 4102منصب عمل خالل سنة  02220وحوايل 4102منصب عمل خالل سنة 02022حوايل 
ت اإلقتصاد الكل، و على ىذا أساس تعتمده معظم الدول اإلستثمارات األجنبية ادلباشرة ذلا دور كبَت يف ربسُت مستوى مؤشرا إن التحليل
 النامية خاصة اليت تعتمد على عائدات احملروقات كألية لتحقيق التنمية اإلقتصادية )حالة اجلزائر(. 
 :4112قراءة تحليلية في تراجع أسعار البترول بعد األزمة العالمية لسنة . 3
يد من التدىور والفوضى ادلالية، وأصبح واضحا يف بداية العام بأن العامل ؽلر بأسوأ حاالت الركود ادلز  4112االقتصاد العادلي عام  شهد       
 االقتصادي منذ ثالثينيات القرن ادلاضي، شلا انعكس على السوق النفطية خالل األشهر األوىل من العام، ومع مرور الوقت خالل العام بدأت
باألخص يف النصف الثاين من العام، األمر الذي ترتب عنو اذباه تصاعدي بشكل عام على  تظهر بوادر التحسن و االنتعاش االقتصادي
دوالر للربميل لألشهر السبعة  22إىل أكثر من  22الرغم من بعض حاالت الًتاجع لتستقر سلة أوبك عند مستويات تًتاوح ما بُت حوايل 
 (91الصفحة، 2010، التقرير االقتصادي العر ي ادلوحد ) بداية العام. دوالر للربميل يف 21األخَتة من العام بادلقارنة مع حوايل 
جعلتها يف حالة من التذبذب حيث  -رغم االذباه التصاعدي– 4112إن استمرار ضغط األزمة ادلالية العادلية على أسعار النفط طيلة عام  
دوالر للربميل  20.12إىل ضلو  ،4112ميل يف عام دوالر للرب  22.22اطلفض ادلعدل السنوي للسعر الفوري لسلة خامات أوبك من 
 24.2، قد سجل سعر سلة أوبك 4112دوالر للربميل و خبصوص ادلعدالت الفصلية ألسعار النفط خالل سنة  33.2باطلفاض قدره 
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مع الربع الرابع من عام بادلقارنة  %02.3دوالر للربميل، وىو ما يعادل  2.2دوالر للربميل خالل الربع األول من العام باطلفاض قدره 
دوالر للربميل و ىو ما يعادل  02.2دوالر للربميل خالل الربع الثاين من العام، مرتفعا حبدود  22.2ووصل متوسط السعر إىل  ،4112
ادلقارنة مع ب %02.2دوالر للربميل أي ما يعادل  2.4بادلقارنة مع الربع األول، كما شهد الربع الثالث ارتفاعا يف السعر بواقع  32.2%
 %2.2دوالر للربميل أي ما يعادل  2.2دوالر للربميل، أما بالنسبة للربع الرابع فقد ارتفع معدل السعر بواقع  22.2الربع الثاين ليصل إىل 
بًتول سنيت دوالر للربميل، و لقد تظافرت رلموعة من األسباب اليت ساعلت يف اطلفاض أسعار ال 22.3بادلقارنة مع الربع الثالث ليصل إىل 
 تتمثل يف: 4112، و 4112
 -مث إىل  4112سنة  3.1إىل  4112سنة  2.4: اطلفضت معدالت النمو االقتصادي من أ. انخفاض معدل النمو االقتصادي العالمي
إىل  4112عام  %4.2وعلى مستوى اجملموعات الدولية فقد اطلفض معدل النمو االقتصادي للدول الصناعية من  ،4112عام  0.0
، بدون 2009و2008و2007أوبك، منظمة األقطار العربية ادلصدرة للبًتول ) .4112عام  3.2 -مث إىل  4112عام  1.2%
 .(صفحات
لقد كان االرتباط بُت معدالت النمو االقتصادي و معدالت النمو يف الطلب العادلي على النفط وثيقا جدا، إذ أدى االطلفاض الكبَت يف     
عام  %0.4على النفط حيث بلغ  إىل اطلفاض يف معدالت ظلو الطلب 4112، و  4112صادي العادلي خالل سنيت معدالت النمو االقت
و  4112و بتتبع معدالت النمو يف الطلب العادلي على النفط خالل عام  ،4112عام % 0.2- مث إىل %1.3-ليتقلص إىل  4112
حلالة الركود اليت ىيمنت على االقتصاد العادلي بشكل عام. حيث اطلفض  يالحظ جليا مدى التقلبات يف معدالت النمو استجابة 4112
مليون برميل يف اليوم مقارنة بالربع األول، مث واصل اطلفاضو  0.4دبستوى  4112الطلب العادلي على النفط خالل الربع الثاين من عام 
 22.2طلب العادلي على النفط يف هناية الربع الثالث مستوى مليون برميل يف اليوم حيث بلغ إمجايل ال 1.2خالل الربع الثالث دبستوى 
منظمة األقطار ) .مليون برميل يوميا 22.2مستوى  4112مليون برميل يوميا، و بلغ ادلتوسط العام للطلب العادلي على النفط خالل عام 
ط يف الًتاجع حىت بلغ أدىن مستوياتو يف الربع و استمر الطلب العادلي على النف (، بدون صفحات2008،  أوبكالعربية ادلصدرة للبًتول 
مث  مليون برميل يومي بادلقارنة مع الربع األول من العام 1.2مليون برميل يومي، منخفضا حبدود  23.0عندما بلغ  4112الثاين من عام 
 بدأ يسجل بعض التحسن خالل النصف الثاين من العام.
والصناديق االستثمارية ضالتهم يف  ،بعد أن وجد أصحاب صناديق التحوط :للنفط ب. انحسار نشاط المضاربة في األسواق اآلجلة
األسواق اآلجلة للنفط اخلام جلٍت أرباح كبَتة من خالل بيع ،و شراء الرباميل الورقية و ذلك خالل مرحلة بروز األزمة و يف ظل زبفيض 
منظمة األقطار العربية ادلصدرة للبًتول )  هم يف ارتفاع أسعار النفطمعدالت الفائدة من طرف البنك االحتياطي األمريكي األمر الذي أس
فإنو وبعد تعمق األزمة ادلالية واالهنيار يف أسواق األسهم بدأ ادلستثمرون بتصفية مراكزىم على عجل يف  ،(، بدون صفحات2009أوبك ، 
إىل اضلصار دور ادلضاربات يف تلك األسواق، و انعكس ذلك على  األسواق ادلستقبلية يف ظل عدم اليقُت وبوادر الركود االقتصادي، شلا أدى
اطلفاض حاد يف األسعار، شلا يعكس سبيز أسواق النفط من أهنا من أسرع ، و أشد األسواق حساسية ذباه ادلتغَتات احمليطة هبا، وقد شهد 
 .4112ف الثاين من عامحجم األصول ادلالية ادلتداول يف السوق اآلجلة للنفط اضلساراً عارما خالل النص
ساعلت الزيادات ادللحوظة يف مستويات ادلخزون التجاري لدى الدول الصناعية بشكل  ت. االرتفاع في مستويات المخزونات النفطية:  
ارتفاعا  4112و  4112عام، و الواليات ادلتحدة بشكل خاص على الضغط على أسعار النفط ضلو االطلفاض، حيث شهدت سنيت 
، و 4112مليون برميل مع هناية شهر ديسمرب  2212إمجايل ادلخزونات النفطية العادلية ) التجارية و اإلسًتاتيجية( حيث بلغت  ملحوظا يف
مليون برميل مع هناية شهر  2223، لتبلغ ما مقداره 4112عن سنة  %4.2مليون برميل أي بنسبة  022ؽلثل ذلك ارتفاعا بنحو 
، منظمة األقطار العربية ادلصدرة للبًتول أوبك) .%4.2برميل أي بنسبة  022عا بنحو ، و ؽلثل ذلك ارتفا4112ديسمرب 
 (، بدون صفحات2009و2008
: تشَت األدلة التارؼلية إىل أنو كلما كانت الطاقة اإلنتاجية الفائضة مرتفعة، ث. ارتفاع الطاقات اإلنتاجية الفائضة لدى دول األوبك  
كريستوف ) سعار، وعلى نفس القدر من األعلية سيكون تأثَت الصدمات على أسعار النفط زلدودفسيكون ىناك ضغط نزويل على األ
، و بلجوء أوبك إىل قرار اخلفض يف إمداداهتا النفطية عند حدوث نقص يف الطلب . (37و16 الصفحة ،2010، آلسوب و بسام فتوح
ة احملافظة على توازن السوق، وذلك دلنع أسعار النفط من االطلفاض حيث على النفط مع توفر العرض من قبل ادلنتجُت من خارج أوبك حملاول
األمر الذي يًتتب عليو ارتفاع يف مستويات الطاقة اإلنتاجية الفائضة ، 4112قامت ادلنظمة بإجراء التخفيض يف ثالث مناسبات خالل عام 
 سلاوف نقص اإلمدادات، وىذا ما يؤدي إىل تراجع األسعار. لدى األوبك، و ىو األمر الذي يعطي نوع من الطمأنينة و يساىم يف تبديد
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حالة من التوازن يف سوق النفط العادلية سبيزت باذباه أسعار النفط رلددا ضلو االرتفاع مع االستقرار النسيب، بادلقارنة  4101شهد عام  و      
دوالر للربميل يف  22.22بقُت، بلغ معدل سعر خامات أوبك مع التقلبات احلادة اليت اتسمت هبا حركة أسعار النفط خالل العامُت السا
و يعزى ذلك % 42.2دوالر للربميل ونسبتو  02.2، أي بارتفاع قدره 4112دوالر للربميل يف عام  20.12بادلقارنة مع  4101عام 
 (81 الصفحة، 2011، االقتصادي العر ي ادلوحدالتقرير ) بالدرجة األوىل إىل حالة االنتعاش االقتصادي العادلي من األزمة ادلالية العادلية. 
ارتفعت معدالت أسعار النفط العادلية ووصلت إىل مستويات غَت مسبوقة، حيث زبطى ادلتوسط السنوي لسعر  4100خالل عام  و       
أي بزيادة  4101ل عام دوالر للربمي 22.22دوالر للربميل، بادلقارنة مع   012.22دوالر للربميل ليصل إىل  011خامات أوبك عتبة 
جبملة من العوامل ادلتنوعة و  4100وقد تأثرت حركة أسعار النفط خالل عام %.32دوالر للربميل ما يعادل حوايل  31.10قدرىا 
التقرير ) ادلتداخلة، و باذباىات متفاوتة منها ما دفع باألسعار ضلو الصعود تارة ، و ضلو اذلبوط تارة أخرى و من أىم تلك العوامل ما يلي
مليون برميل يف اليوم الذي أجرتو منظمة أوبك  2.4التخفيض الًتاكمي و الذي قدره  :(، بدون صفحات2012، االقتصادي العر ي ادلوحد
، و عدم ازباذ ادلنظمة لقرارات لتغيَت سياستها اإلنتاجية طيلة األعوام الثالثة ادلاضية 4112يف إنتاجها اعتبارا من بداية شهر يناير 
ساعد يف تقليص حجم الفائض يف ادلعروض النفطي يف السوق و كان عامال حامسا وراء ارتفاع األسعار، وحالة  ،(4112-4100) 
 االستقرار النسيب اليت اتسمت هبا خاصة خالل النصف الثاين من العام.
و ما صاحبها من قلق عادلي حول  ،4100بيا يف و لي 4101التوترات السياسية يف ادلنطقة العربية اليت بدأت يف تونس خالل هناية عام    
احتمال امتدادىا لتشمل دول أخرى منتجة للنفط يف ادلنطقة، و انعكاسات ذلك على اإلمدادات على ضوء الدور احليوي الذي تلعبو ادلنطقة 
إيران النووي، وما أثاره من سلاوف من احتمال العربية يف توفَت امدادات النفط للسوق العادلية، ىذا باإلضافة إىل احتدام التوتر بشأن برنامج 
 تعطل اإلمدادات بفعل التهديدات بغلق طرق النقل البحرية يف اخلليج العر ي.
أزمة الديون السيادية يف الدول ادلتقدمة وخاصة منطقة اليورو اليت بدأت يف اليونان لتشمل دوال أخرى ليصبح العديد منها على حافة    
لت ربدي رئيسي لالقتصاد العادلي وقد كان ألزمة الديون السيادية يف منطقة اليورو تأثَتات بالغة على االقتصاد العادلي، و اإلفالس، واليت شك
ول خاصة يف النصف الثاين من العام من خالل تباطؤ معدالت ظلو التجارة الدولية، وازباذ تدابَت تقشفية و تزايد الصعوبات االئتمانية يف د
 ادلنطقة.
التقلبات يف أسعار صرف الدوالر )عملة تسعَت النفط يف األسواق العادلية( مقابل العمالت الرئيسية، حيث استهل الدوالر العام بأداء         
 ضعيف مقابل اليورو والذي كان أحد الدوافع وراء االرتفاع يف أسعار النفط خالل األشهر األوىل من العام.
، بادلقارنة مع درجة احلرارة ادلرتفعة 4100بالطقس خاصة الشتاء البارد يف نصف الكرة الشمايل يف بداية عام  عوامل مومسية ذلا عالقة     
برزىا خالل نسبيا خاصة يف أوروبا خالل الربع الرابع من العام، ىذا باإلضافة إىل الكوارث الطبيعية واليت كانت كارثة "فوكوشيما" اليابانية من أ
 العام.
من اإلجراءات اليت ازبذهتا بعض احلكومات يف البلدان الصناعية للحد من التقلبات الكبَتة يف األسعار، وادلضاربات ادلفرطة يف على الرغم  
 42.3أدىن معدل شهري ألسعار أوبك  السوق كان للمضاربات دور يف تذبذب األسعار خالل العام حيث بلغ الفارق ما بُت أعلى و
 . 4101دوالر للربميل خالل عام  02.0بادلقارنة مع  4100دوالر للربميل خالل عام 
و يعزى ذلك إىل تزايد اعتبار النفط كسلعة مالية ليس ألغراض ادلضاربات فحسب، بل أيضا ألغراض االستثمارات طويلة األمد من قبل 
 صناديق استثمار متنوعة.
دبثابة األرضية اخلصبة اليت ساعدت يف تزايد نشاط ادلضاربُت خصوصا بعد و شلا ال شك فيو أن تفاقم األحداث يف ادلنطقة العربية كان        
شهر  أن طالت التوترات دائرة البلدان ادلنتجة للنفط مثل ليبيا اليت توقف إنتاجها بصورة تكاد تكون تامة منذ اندالع الثورة يف فيفري وحىت
 .4100سبتمرب 
 012الة من التوازن واستقرت ادلعدالت الشهرية لسعر سلة خامات أوبك مًتاوحة بُت حب 4104وسبيزت سوق النفط العادلية خالل عام     
دوالر  012.22و حقق ادلتوسط السنوي لسعر سلة خامات أوبك مستوى قياسي بلغ  ،دوالر للربميل خالل معظم أشهر السنة 002و 
)التقرير االقتصادي العر ي  %.4للربميل ما يعادل حوايل  دوالر 4أي بزيادة  4100دوالر للربميل عام  012.22للربميل بادلقارنة مع 
 (،بدون صفحات 2013، ادلوحد
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تدعم و كما ىو عليو احلال خالل العام السابق تعد التطورات اجليوسياسية، وبؤر التوتر خاصة يف ادلنطقة العربية من أىم العوامل اليت كانت  
و بادلقابل فإنو من ادلمكن اعتبار حالة التباطؤ االقتصادي العادلي، و األزمة ادلالية  4104 األسعار، وتدفع دبستوياهتا ضلو األعلى خالل عام
 يف منطقة اليورو من أىم العوامل اليت أثرت سلبا على األسعار، وعملت على احلد من ارتفاعها خالل العام.
دوالر للربميل  012.22السنوي لسعر سلة أوبك إىل  شهدت األسعار العادلية للنفط اطلفاضا متواضعا ليصل ادلعدل 4103وخالل عام 
)التقرير  %3.3دوالر للربميل ما يعادل حوايل  3.2أي باطلفاض قدره حوايل  ،4104دوالر للربميل عام  012.22مقارنة مع 
ن الزيادة الكبَتة يف ، وذلك يف ظل الوفرة يف اإلمدادات اليت نتجت بصورة رئيسية ع(، بدون صفحات2014، االقتصادي العر ي ادلوحد
مليون برميل يوميا، ويف ادلقابل شهدت إمدادات دول أوبك اطلفاضا  0.4إمدادات دول خارج أوبك، وخاصة من أمريكا الشمالية و حبدود 
يات السوق دبا مليون برميل يوميا خالل العام. كما تأثرت األسعار و باذباىات متفاوتة بعوامل عديدة منها ما لو عالقة بأساس 32لتصل إىل 
يعكس مستويات الطلب والعرض، باإلضافة إىل عوامل أخرى من أعلها التطورات اجليوسياسية و خاصة يف سوريا و ليبيا ودول منتجة أخرى 
 مثل نيجَتيا وأنغوال و جنوب السودان.
دوال للربميل مقارنة مع  22.4ك اطلفاضاً، حيث بلغ معدل سعر سلة خامات أوب 4102كما شهدت أسعار النفط العادلية عام        
 .4103دوالر للربميل سنة  012.22معدل السعر وصل إىل 
معدالت غَت مسبوقة من االطلفاض، حيث استقر معدل سعر سلة أوبك عند  4102و بلغت أسعار النفط خالل األشهر األخَتة من عام 
دوالر  02.0بًتاجع شهري كبَت مقداره  ،4112من شهر ماي  دوالر للربميل يف شهر ديسمرب مسجال بذلك أدىن قيمة لو 22.2حوايل 
 دوالر للربميل. 22.2عن السعر ادلسجل يف الشهر األسبق عند ما بلغ متوسط سعر الربميل  %40.3للربميل أو ما يوازي 
دوالر  23.2الربع الثاين إىل  دوالر للربميل يف 012.2دوالر للربميل يف الربع األول و  012.2واطلفضت األسعار الفورية لسلة أوبك من 
 للربميل خالل الربع الرابع.  
 .4102وفيما يلي عرض ألهم أسباب انخفاض أسعار النفط خالل عام 
مليون  2تعد الواليات ادلتحدة األمريكية ادلستهلك األكرب للنفط يف العامل، و قد شهدت وفرة كبَتة يف إنتاجها للنفط الصخري لتبلغ معدل 
وبك إىل النصف تقريبا، كما أوقفت استَتادىا للنفط اخلام من األ، األمر الذي أدى إىل اطلفاض واردات الواليات ادلتحدة من برميل يوميا
عكس نيجَتيا و يأيت ىذا االنتعاش النفطي يف السوق األمريكي متزامنا مع تباطؤ نسيب يف معدالت النمو االقتصادي يف البالد، األمر الذي ين
-www.sasapost.com/reasons) الطلب األمريكي من النفط الذي يشهد تراجعا يلقي بضاللو على األسواق ادلالية. بالضرورة على
for-oil-price-drop) 
بدأ ادلستهلكون يتوقعون استمرار اطلفاض األسعار، وعزز توقعهم زيادة  ،4102مع بدأ اضلدار األسعار يف بداية الربع الرابع من عام     
مليون برميل يوميا، ما أدى  31بتثبيت سقف اإلنتاج اليومي عند  4102لنفطي من خارج األوبك، وقرار األوبك يف شهر نوفمرب ادلعروض ا
إىل تقليص حجم طلبهم آنذاك على النفط يف انتظار احلصول عليو بأسعار أقل يف ادلستقبل. و ىذا ما قد يفسر حدوث زيادة زلدودة يف 
 مقارنة دبا حصل يف الربع الثالث الذي شهد قفزة ىائلة يف حجم الطلب على النفط. ،4102رابع من مستوى الطلب يف الربع ال
يرجع البعض قرار منظمة األوبك األخَت إىل أسباب سياسية مبطنة مت تغليفها ببعد اقتصادي يتمثل يف احلفاظ على حصص السوق، يف  و
مريكية هتدف من وراء قرار رفع إنتاجها إىل معاقبة إيران على سياستها ذباه مجلة من حُت أن السعودية وبالتنسيق مع الواليات ادلتحدة األ
  القضايا يف ادلنطقة على رأسها سورية، فضال عن مساعي الضغط عليها خبصوص ملفها النووي
(www.dohainstitute.org/release/f996ec0b-adbd-4e8e-b4c8-2909807b76d6)،   كما تستخدمان أيضا النفط
سالحا ضد روسيا إلحداث خسائر يف اقتصادىا الذي يعتمد على عائدات تصدير ىذه السلعة اإلسًتاتيجية وذلك دلعاقبتها على مواقفها 
، و قضايا الشرق األوسط، واستخدام إمدادات الطاقة للدول (4، الصفحة  2014الراجي،محد )  وتصرفاهتا خبصوص األزمة األوكرانية
 زاز السياسي.األوروبية أداة لالبت
 
(www.dohainstitute.org/release/f996ec0b-adbd-4e8e-b4c8-2909807b76d6) 
ويتوقع بعض اخلرباء استمرار أسعار النفط يف اذلبوط إذا استمر سعر صرف الدوالر يف االرتفاع مقارنة بباقي العمالت، حيث شهد           
وارتفاعا متسارعًا يف األسابيع األخَتة، األمر الذي دفع إىل تفسَت اطلفاض أسعار  4102سعر صرف الدوالر ارتفاعا نسبيا بداية من عام 
النفط بًتاجع الطلب عليو بسبب ارتفاع سعر صرف الدوالر تزامنا مع قيام بعض دول أوبك بزيادة إنتاجها لتعويض اطلفاض إنتاج بعض 
 تفاع سعر الدوالر شلا أدى حلدوث فائض يف السوق.أعضائها اآلخرين من غَت أن ربسب حسابا الطلفاض الطلب بسبب ار 
(www.sasapost.com/reasons-for-oil-price-drop) 
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 للربميل والر د  44.4إىل 2015 جانفي يف األوبك سلة أسعار متوسط وصل واصلت أسعار النفط اطلفاضها حيث 4102و خالل سنة 
 108.95 اخلام سعر متوسط بلغ أين 2014 األول السداسي و دبقارنة . 4102جانفي مقارنة بشهر % 60.3 بنسبة اطلفاًصا لتسجل
 عند ليستقر 4102بالسداسي األول من سنة  4102عام  من األول مقارنة للسداسي  %46.8 ب السعر  للربميل و قد اطلفض دوالر
 (15الصفحة  ، 2015ة للبًتول، أبريل )النشرة الشهرية الصادرة عن منظمة األقطار العربية ادلصدر  ربميل.للدوالر  57.91 توسطادل
  دوالر للربميل. 31سنة حيث اطلفض إىل أقل من  04أدىن مستوى ذلا منذ 4102وشهدت أسعار البًتول خالل سنة 
II -  : الطريقة واألدوات  
  نخفاض اسعار البترول على االستثمار االجنبي المباشر.ألثر إدراسة قياسية ثالثا: المحور الرابع: 
للعالقة السببية بُت  (Granger,C.W,1969, PP424-438)جرانجر يهدف اختبار  مدخل نظري حول السببية لجرانجر:.0
نصان أن ادلتغَت األول ال ُيسّبب ادلتغَت ت اليتالعدم  يتفرضيبُت تغَتين للكشف عن وجود واذباه ىذه العالقة من خالل اختبار فيشر اآلين ادل
ين ال ُيسّبب ادلتغَت األول بدرجة معنوية معينة، يف مقابل الفرضيتُت البديلتُت التاليتُت: ادلتغَت األول ُيسّبب ادلتغَت الثاين الثاين، وأن ادلتغَت الثا
( Vector Autoregressive)وادلتغَت الثاين ُيسّبب ادلتغَت األول، وذلك بعد تقدير ظلوذج يُعرف باسم ظلوذج متجو اإلضلدار الذايت 
 يعطى بالصيغة اآلتية:(P)بدرجة إبطاء 
 (Gourieroux, 1990, pp 442-446) للسببية. Grangerمفهوم 
نبدأ  حبيث يسمح بالتمييز بُت ادلتغَتات الداخلية واخلارجية األخَتىذا  م، و0222عام خالل مفهوم السببية يف اإلقتصاد القياسي  جرانجرأدخل 
 ليت تسمح لنا باختبارىا.ا قالطر  مثبتعريف السببية 
، وىذه ادلعلومات غَت Yمفيدة يف التنبؤ بـ Xإذا كانت ىناك معلومات يف ماضي ، Yيسبب ادلتغَت العشوائي  Xنقول عن ادلتغَت العشوائي 
كن أن يسبب ادلستقبل عشوائية؛ ادلاضي و احلاضر ؽلالتغَتات ادلالسببية ال تطبق إال على  ، حيث لدينا ىنا مسلمتان علا:Yموجودة يف ماضي 
 على التوايل كما يلي: Yو Xالعشوائي  يف ماضي السياق ادلأخوذةفإذا رمزنا للمعلومات  والعكس غَت شلكن.
 ,...,
~




 ورمزنا خلطأ التنبؤ باإلعتماد على ادلعلومات ادلتوفرة كما يلي:
inf)/(inf)/( XEXXe  
inf)/Y(EXinf)/Y(e  
لدراسة السببية، فهو يرى أنو كلما كان ىذا التباين ضعيفًا كان ادلتغَت مفسراً تفسَتاً جيداً، وبناءاً على e]V]على تباين خطأ التنبؤ جرانجر يعتمد 
 ذلك فهو ؽليز بُت أربعة أنواع من السببية:
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 ؛Y، وىو أفضل من اإلعتماد فقط على ماضي (t)يف اللحظة  Yػُلّسن من تنبؤ  Xوىذا يعٍت أن ماضي 
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 .Xػلسن من تنبؤ  Y، وأن ماضي Yػلسن من تنبؤ  Xوىذا يعٍت أن ماضي 
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 خطوات اختبار السببية :
 (:OLS)نقوم بتقدير ادلعادلة التالية باستخدام طريقة ادلربعات الصغرى العادية  -


















 SCR1مث ضلسب رلموع مربعات اضلرافات القيم الفعلية عن ادلقدرة ونرمز ذلا الرمز:
  نقوم بتقدير ادلعادلة التالية: -
ttt Y).B(Y  1                                                                                              
                                                                      SCR2 مث ضلسب مربعات اضلرافات القيم الفعلية عن القيم ادلقدرة ونرمز ذلا بالرمز:







MAX(p.q)-TMحيث أن:  2 وqpN  
    : عدد ادلشاىدات؛Tحبيث: 
P:    عدد التباطؤات الزمنية للمتغَتات الداخلية؛                                                                                                        
 Q: .عدد التباطؤات الزمنية للمتغَتات اخلارجية 
ونقبل  α%)اجلدولية( عند مستوى ادلعنوية  tabF)احملسوبة(  مع Fcal مث نقارن tYال ُتسبب tXاليت تقول إن 0Hنضع فرضية العدم
NM(,P(αc((فرضية العدم إذا كان:  FF . 
 دراسة قياسية ألثر التغيرات في أسعار البترول على اإلستثمار األجنبي المباشر.
على التضخم  هتدف ىذه الدراسة إىل ربليل وقياس العالقة السببية بُت كال من اإلنفاق الوطٍت اإلمجايل واإلصدار النقدي وأثرعلا      
 ومن أجل التحليل التطبيقي ذلذا األثر سوف نتبع ادلنهجية التالية:                           م(، 4102-4111)اإلقتصادي يف اجلزائر خالل الفًتة 
يتم استخدام اختبار جذر يف ادلرحلة األوىل سنقوم بتحليل السالسل الزمنية دلتغَتات الدراسة باإلعتماد على اختبار جذر الوحدة؛ حيث       
 الوحدة للتعرف على درجة تكامل السلسلة الزمنية للمتغَتات اإلقتصادية زلل الدراسة دلعرفة ما إذا كانت ادلتغَتات مستقرة أم ال. وسوف
جذر الوحدة )أي عدم استقرار واختبار فرضية العدم القائلة بوجود  (ADF)فوللر ادلوسع  -تعتمد ىذه الدراسة على اختبار ديكي
 (BP)مث يف مرحلة ثانية نقوم باختبار وجود عالقة طويلة ادلدى بُت كال من تغَتات أسعار النفط يف األسواق الدولية السالسل الزمنية(،
تكامل ادلشًتك، ويف ادلرحلة الثالثة واألخَتة ننتقل لتعيُت وربديد باإلعتماد على منهجية ال (DINV)وتدفق اإلستثمار األجنيب إىل اجلزائر 
، ولقد اعتمدنا يف دراستنا على ادلعطيات السنوية اليت تصدرىا ىيئات رمسية: بنك اجلزائر، البنك ةاذباه العالقة بُت تلك ادلتغَتات الثالث
 م(.4102-4111)العادلي، صندوق النقد الدويل خالل الفًتة من 
وتدفق اإلستثمار  (BP)بُت كال من تغَتات أسعار النفط يف األسواق الدوليةلدراسة وربليل العالقة السببية  عرض السالسل الزمنية:     
، وقبل استعراض النتائج من الناحية اإلحصائية طبقنا ادلنهجية ادلذكورة أعاله م4102و 0221بُت عامي  (DINV)األجنيب إىل اجلزائر 
وتدفق اإلستثمار األجنيب إىل اجلزائر  (BPكال من تغَتات أسعار النفط يف األسواق الدولية)اإلحصائية للدراسة قمنا بتحليل تطور  
(DINV)  ورة واضحة عدم استقرار السلسلتُت، ولكنها ص( أسفلو(، وبالنظر إىل 1)أنظر الشكل) م4102و 0221يف اجلزائر بُت عامي
 ة(. ال تبُت ىل يعود عدم اإلستقرار ىذا لوجود جذر الوحدة أم ال، ومن مث البد لنا من اختبار جذر الوحدة ) أي عد استقرار السالسل الزمني
 .تمثيل السالسل الزمنية (:3)الشكل رقم 
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 ( من ادلالحق1)اعتماداً على اجلدول  Eviews 9رلية سلرجات الرب  المصدر:
  فحص الخصائص اإلحصائية للسالسل الزمنية للمتغيرات موضع الدراسة. 
إن فحص اخلصائص اإلحصائية للسالسل الزمنية للمتغَتات موضع الدراسة تعد اخلطوة ادلنهجية الضرورة األوىل يف كل الدراسات       
ود و ظلط واذباه العالقات بُت ادلتغَتات؛ إذ أن اختبار التكامل ادلشًتك و السببية بُت سلتلف ادلتغَتات يتطلب معرفة التطبيقية اليت تدرس وج
        مستوى سكون السلسلة وكذا درجة تكاملها.                                                                                        
ه الدراسة قمنا باختبار استقرارية )سكون( السالسل الزمنية للمتغَتات زلل الدراسة باإلعتماد على منهجية اختبار جذر الوحدة يف ىذ       
(Unit Root Test) زمنية ىناك العديد من اإلختبارات اإلحصائية اليت اعتمدنا عليها يف السلسلة ال؛ ومن أجل اختبار وجود جذر الوحدة يف
 .Augmented Dickey-Fuller test: ADF)لى اثنُت منها فقط جلودة نتائجهما وكثرة استخدامها؛ وعلا: اختبار دراستنا ىذه ع
                    (.                                                                   Phillips-Perron test: PP. 1988)وكذا اختبار  (1981
واختبار فرضية العدم القائلة بوجود جذر الوحدة )أي عدم ( ADF) فوللر ادلوسع-ذه الدراسة على اختبار ديكيسوف نعتمد يف ى     
)أنظر ادلرفقات( يوضح نتائج اختبارات جذر الوحدة للمتغَتات زلل الدراسة، واليت بُت أن  (4)واجلدول رقم  استقرار السالسل الزمنية(.
-4111)خالل الفًتة  )DINV(LOG((تدفق اإلستثمار األجنيب ادلباشر  ،)BP(LOG((سة وىي: أسعار النفط متغَتات الدرا
أو  (5%)أو  (1%)عند مستويات ادلعنوية ادلختلفة سواءاً  (ADF)وجدناىا كلها غَت مستقرة يف ادلستوى باستعمال اختبار م( 4102
أقل من القيم اجلدولية  (ADF)باستخدام اختبار  (t)من ادلالحق؛ حيث أن مجيع القيم ادلقدرة لقيم  (4)كما يبينو اجلدول   ،(%10)
َت معنوية إحصائياً، وعليو فإنو يتم قبول فرضية العدم القائلة بعدم سكون ادلتغَتين زلل الدراسة يف )احلرجة( يف قيمها ادلطلقة، شلا يعٍت أهنا غ
 سوآءاىذا  و (ADF)مستوياهتا، إال أنو و عند احتساب الفروق األوىل ذلذه ادلتغَتات فإننا وجدناىا قد استقرت وىذا باستعمال اختبار 
عام ال ذباهاالقاطع وال اليف حالة عدم وجود ال  عام الذباه االقاطع وبدون القاطع فقط أو بدون العام أو بالنموذج الذباه الاقاطع و البالنموذج 
                                                 وتتبع ظلوذج القاطع.  (5%)عنوية ادلستوى ادلمستقرة عند  ؛ شلاّ يعٍت أن متغَتات دراستنا( (4))أنظر اجلدول رقم 
 : Lag Inteval تحديد عدد مدد اإلبطاء الزمني  
 بأن HQ ،SC ،AIC ،FPE ،LRادلعايَت ادلختلفة أظهرت النتائج من خالل  (Granger)سببية بطريقة جراصلر  البعد إجراء      
                                                                                من ادلرفقات(. -3- أحسن زبلف الذي يعطي أفضل النتائج ىو التخلف الرابع )أنظر اجلدول
   م(:4102-4111اختبار العالقة السببية بين تطور أسعار النفط وتدفق اإلستثمار األجنبي المباشر في الجزائر خالل الفترة )
خالل  )DINV(LOG((تدفق اإلستثمار األجنيب ادلباشر و ، )BP(LOG((النفط أسعار للعالقة بُت جرانجر بتطبيق منهجية     
 -4-ل)اجلدولية( صلد أن )أنظر اجلدو tabF)احملسوبة( مع Fcal و بعد مقارنة (Fومن خالل اختبار فيشر ) ،م(4102-4111)الفًتة 
إىل تدفق اإلستثمار األجنيب ادلباشر )BP(LOG((من ادلالحق(، وىذا يعٍت وجود عالقة سببية يف اذباه واحد من أسعار النفط 
))DINV(LOG( ( 5عند مستوى ادلعنوية اإلحصائية%αحصائية (، أما بالنسبة للعالقة العكسية فهي غَت زلققة ألن إ
 Fcal احملسوبة( أقل من(tabF( 5)اجلدولية( عند مستوى ادلعنوية%( 51.1(؛ حيث أن Fcal (35.0( باحتمالP  وىي )
05.0Pأكرب من ) 5عنوية )ادلند مستوى (؛ أي أهنا غَت معنوية إحصائياً ع%α وبالتايل نستنتج وجود عالقة سببية يف اذباه واحد ،)
أما العالقة العكسية فهي غَت  م(،4102-4111)فقط تتجو من أسعار النفط إىل تدفق اإلستثمار األجنيب ادلباشر إىل اجلزائر خالل الفًتة 
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، و (2)وكذا نتائج اختبار السببية يف اجلدول  (،3)بالنظر إىل قيم معايَت ربديد عدد مدد التباطؤ الزمٍت يف اجلدول  :VARذج تقدير نمو  
و تدفق اإلستثمار )BP(LOG((أسعار النفط بُت  VARمن أجل التوفيق فيما بينهما طلتار أربع فجوات زمنية عند تقدير ظلوذج 
، وفيما يلي معادلة ظلوذج متجو اإلضلدار الذايت بدرجة إبطاء كما ُيشَت إىل ذلك ادلعايَت السابقة )DINV(LOG((راألجنيب ادلباش
(4P ) :كما يلي 
LOG)BP) = 4.194e-13*LOG( 1tBP  ) - 4.50e-13*LOG( 1tBP  ) + 1.34e-13*LOG( 1tBP  ) - 6.94e-
13*LOG( 1tBP  ) - 1.52e-14*LOG( 1tDINV  ) + 7.58e-13*LOG( 1tDINV  ) + 3.32e-14*LOG( 1tDINV  ) + 
4.21e-13*LOG( 1tDINV  ) - 8.49e-12 + 0.99*LOG(BP) + 4.78e-15*LOG(DINV) 
 
LOG(DINV) = 1.51e-13*LOG( 1tBP  ) + 5.31e-14*LOG( 1tBP  ) - 1.09e-12*LOG( 1tBP  ) + 1.55e-
12*LOG( 1tBP  ) - 8.62e-15*LOG( 1tDINV  ) - 4.052e-13*LOG( 1tDINV  ) - 5.08e-13*LOG( 1tDINV  ) - 
3.41e-13*LOG( 1tDINV  ) + 8.43e-12 + 1.11e-12*LOG(BP)+ 1*LOG(DINV) 
ين وىذا ما يؤكد تبعية اإلقتصاد اجلزائري لتغَتات أسعار النفط يف األسواق الدولية من خالل دراستنا الذباه العالقة السببية بُت ادلتغَت          
))BP(LOG(و))DINV(LOG(.وىو ما ػلتم على السلطات العمل على تنويع ادلداخيل وتنويع اإلقتصاد ، 
III-  ومناقشتها : النتائج  
مار األجنيب لقد قمنا من خالل ىذه الدراسة بتحليل العالقة السببية بُت كال من تطور أسعار النفط يف األسواق الدولية وتدفق اإلستث      
والعالقة بينها،  ري اخلاص بادلتغَتين زلل الدراسةتطرقنا بصورة سلتصرة إىل اجلانب النظ ،م4102حىت  4111خالل الفًتة  ادلباشر إىل اجلزائر
على  بصفة خاصةو م( 0224)ودبا أن الدراسة متعلقة باإلقتصاد اجلزائري قدمنا عرضاً وجيزاً عن تطورات اإلقتصاد اجلزائري منذ اإلستقالل 
لتحقيق ىذه الدراسة مت استخدام الطرق اإلحصائية احلديثة يف  و الوقوف على أىم معادلها، و م4102 سَتورة تطور تلك ادلتغَتات حىت سنة
لدراسة، وبعد ربليل السالسل الزمنية، انطالقاً من استخدام اختبار جذر الوحدة للسالسل الزمنية دلعرفة اخلصائص اإلحصائية للمتغَتات زلل ا
  ذلك ربديد طبيعة العالقة بُت كال ادلتغَتين باستخدام ظلاذج جراصلر، وقد توصلت الدراسة إىل النتائج اآلتية:
 بينت نتائج اختبارات اإلستقرار باستخدام اختبار جذر الوحدة أن ادلتغَتات اإلقتصادية غَت مستقرة يف ادلستوى إال أهنا تكون مستقرة يف - 
  (؛4) وىل و ؽلكن مالحظة ذلك من خالل الشكل الفروق األ
تتجو من تغَتات أسعار النفط ( 0)إىل وجود عالقة سببية يف اذباه واحد بينت النتائج اإلحصائية الختبار العالقة السببية بطريقة جراصلر   -
أما العالقة العكسية فهي غَت  %،2ية اإلحصائية يف األسواق الدولية إىل تدفق اإلستثمارات األجنبية ادلباشرة للجزائر عند مستوى ادلعنو 
                                                                                                                %؛2زلققة عند مستوى ادلعنوية اإلحصائية 
ادلطبقة يف اجلزائر خالل فًتة الدراسة، حيث ال يزال اإلقتصاد اجلزائري  ةإن ىذه النتائج اإلحصائية تنسجم وواقع السياسة االقتصادية عام -
يوصف بأنو اقتصاد ريعي يعتمد فقط على تصدير احملروقات، وأن كل التغَتات اليت تطرأ على االقتصاد سببها تغَتات أسعار البًتول يف 
خاصة مع ازدياد تبعية اجلزائر للصادرات من احملروقات أكثر قات أكثر؛ األسواق الدولية؛ حيث سبيزت ىذه الفًتة بزيادة اإلعتماد على احملرو 
لتنخفض  م0222يف ادلائة من رلموع الصادرات سنة  3.2فأكثر خالل العشرية، حيث كانت نسبة الصادرات من غَت احملروقات حوايل 
  .يف ادلائة فقط 0.2إىل حوايل  م4101سنة 
IV-  خالصة ال: 
أن تطورات أسعار البًتول ال تؤثر  يف حجم اإلستثمار األجنيب ادلباشر الوارد إىل اجلزائر، ؽلكن اإلشارة إىل أىم األليات على ىذا األساس ودبا 
 الفاعلة إلستقطاب ىذا النوع من اإلستثمار إىل اجلزائر بادلستوى ادلطلوب، كما أن الدول اليت توفرىا ربظى دبوقع تنافسي جيد عن غَتىا
يمي إىل جانب توفَت كل من ن تقدًن احلوافز الضريبية، وادلالية، والضمانات إضافة إىل اإلرتقاء باإلطار ادلؤسسـي ،و التنظتتمثل يف البد م
اإلنتاج ادلنخفضة و اإلستقرار السياسي، واإلقتصادي كذلك ضرورة بناء سياسة مفهومة هتدف إىل النهوض باإلقتصاد الوطٍت، العمل  تكاليف
دلنظومة التعليمية ومتطلبات سوق العمل دبا يف ذلك حاجة ادلستثمرين األجانب، البد أيضا من مراعاة كل من مستوى و على ربط سلرجات ا
سهيل جودة ،ونوعية اإلجراءات واخلدمات اليت يطلبها ادلستثمرين األجانب بدون إعلال األسواق ادلالية ،وادلصرفية متطورة إىل جانب زلاولة ت
جنيب برأس ادلال الوطٍت لإلستفادة من اإلدارة ، و اخلربة األجنبية كإلغاء فرض القاعدة ادلنظمة لإلستثمار األجنيب مشاركة رأس ادلال األ
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،و اليت تنص على منح األولوية للطرف اجلزائري على الشريك األجنيب يف كل القطاعات اإلقتصادية، دبعٌت حصول الشريك (22_20)ادلباشر
بادلائة من رأس مال ادلشروع، البد أيضا  22ائة من رأس مال ادلشروع، يف حُت ال تتعدى حصة الشريك األجنيب بادل 20اجلزائري على نسبة
بية، إضافة من توفَت ادلناخ ادلالئم و اجلاذب لإلستثمار األجنيب مع زلاولة خلق مساواة بادلزايا واخلدمات ادلمنوحة لإلستثمارات احمللية واألجن
الية، والنقدية، والتجارية كأليات تساعد على جذب اإلستثمارات األجنبية كتوفَت القروض دبعدالت مقبولة مع تسهيل إىل جعل السياسات ادل
الدول  عمليات التحويل، كذلك البد من تعزيز القدرة التنافسية لإلقتصاد الوطٍت مع الًتكيز على إحًتام مضمون اإلتفاقات ادلربمة بينها، وبُت
                                                                            األخرى.           
 : حقمال  - 
 .و(0212-0222(خالل انفتزة )BP( وأسعار اننفط )DINVتطور اإلستثًار األجنبي انًباشز في انجزائز)-رقى(:1انجدول)
 .انوحدة: دوالر أيزيكي
 -المصدر: بالنسبة لإلستثمار األجنيب ادلباشر : البنك الدويل )مت التحميل بتاريخ2018/5/1م(، عنوان ادلوقع اإللكًتوين:
https://data.worldbank.org/country/algeria 
م(، عنوان ادلوقع اإللكًتوين:1/5/2018بالنسبة ألسعار البًتول بنك اجلزائر )مت التحميل بتاريخ -  
http://www.bank-of-algeria.dz/html/rapport.htm 
 انجدول )رقى 0(: اختبار جذر انوحدة نهًتغيزاث باألسعار انجاريت عند يستوى انسالسم انزينيت وكذا انفزوق األوني.
  المتغيرات
  








  2.717511- 4.667883-  3.920350-  %1 القيم الحرجة
Critical Value 5% -3.065585  -3.733200   -1.964418 
  10% -2.673459   -3.310349  -1.605603 
 DINV  المباشراإلستثمار األجنبي  BPأسعار النفط  السنوات
2000 28.50 280100000 
2001 24.85 1113105541 
2002 25.24 1065000000 
2003 29.03 637881239 
2004 38.66 881851385 
2005 54.64 1156000000 
2006 65.85 1841000000 
2007 74.95 1686736540 
2008 99.97 2638607034 
2009 62.25 2746930734 
2010 80.15 2300369124 
2011 112.94 2571237025 
2012 111.05 1500402453 
2013 108.97 1691886708 
2014 100.23 1503453102 
2015 53.07 -403397081 
2016 45.01 1637370975 
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 Log(BP) المستوى  T قيمة     -1.431379  -0.186881  0.215991 
T الفروق األولي قيمة    -2.956384 -3.719342 -3.023721 
 Log(DINV) المستوى   T قيمة     -3.996338  2.095421  -0.892168 
T الفروق األولي قيمة    -7.340273  -8.027155  -7.404892 
 Eviews version 9سلرجات الربرلية  :المصدر
 الجدول )رقم 3(: اختيار عدد فترات اإلبطاء الزمني.
 
 
 انجدول)رقى4(: اختبار انسببيت نجزانجز.
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